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Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh 
arus kas bebas, kebijakan dividen dan ukuran perusahaan terhadap 
kebijakan utang dan peran kesempatan investasi dalam memoderasi 
pengaruh arus kas bebas, kebijakan dividen dan ukuran perusahaan 
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) periode 2012-2015. Desain penelitian merupakan penelitian 
kuantitatif dengan pengujian hipotesis. Objek penelitian ini adalah 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2012-2015 dengan sampel 29 perusahaan berdasarkan teknik 
purposive sampling. Teknik analisis data menggunakan regresi linear 
berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa arus kas bebas tidak 
berpengaruh signifikan terhadap kebijakan utang, kebijakan dividen 
beperngaruh negatif signifikan terhadap kebijakan utang dan ukuran 
perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan utang 
sedangkan kesempatan investasi tidak mampu memoderasi pengaruh 
arus kas bebas terhadap kebijakan utang namun kesempatan investasi 
mampu memoderasi pengaruh kebijakan dividen dan ukuran 
perusahaan terhadap kebijakan utang. 
 
Kata kunci: kebijakan utang, arus kas bebas, kebijakan dividen,  


















The purpose of this study is to analyze the effect of free cash 
flow, dividend policy and firm size on debt policy and investment 
opportunity role in moderating the effect of free cash flow, dividend 
policy and firm size at manufacturing company listed in Indonesia 
Stock Exchange (IDX) period 2012-2015. The research design is a 
quantitative research with hypothesis testing. The object of this study 
is a manufacturing company listed on the Indonesia Stock Exchange 
period 2012-2015 with a sample of 29 companies based on purposive 
sampling techniques. Data analysis techniques use multiple linear 
regression. The result of the research shows that free cash flow has 
no significant effect to debt policy, dividend policy have a 
significantly negative effect to debt policy and firm size have a 
significant positive effect to debt policy while investment 
opportunity is not able to moderate the influence of free cash flow to 
debt policy but investment opportunity is able to moderate influence 
dividend policy and firm size against debt policy.  
  
Keywords: debt policy, free cash flow, dividend policy, 
                    company size and investment opportunities set.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
